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Uberblick

e Die Erschwinglichkeit von Wohneigentum hat in deutschen Stidten seit 1980 deutlich
abgenommen - mit spiirbaren Folgen fiir Vermogensbildung, soziale Mobilitit und
Generationengerechtigkeit. Besonders junge Haushalte haben heute groBere Schwie-
rigkeiten, Wohneigentum zu erwerben.

o Die Erschwinglichkeit von Wohneigentum besteht aus zwei Komponenten: (i) dem An-
teil des verfiigbaren Haushaltseinkommen der fiir Zins- und Tilgungskosten aufge-
wendet werden muss, sowie (ii) dem Eigenkapitalbedarf fiir den nicht fremdfinanzier-
ten Teil des Kaufpreises, Steuern und Nebenkosten relativ zum jahrlichen verfiigbaren
Haushaltseinkommen.

o Trotz steigender Immobilienpreise haben sich die Zins- und Tilgungskosten seit den
1980er-Jahren dank sinkender Zinsen relativ stabil zum Haushaltseinkommen entwi-
ckelt. Der Eigenkapitalbedarf hingegen ist im selben Zeitraum deutlich gestiegen.

o Der Eigenkapitalbedarf ist zu der zentralen Hiirden fiir den Erwerb von Wohneigen-
tum geworden. Wiahrend Haushalte fiir den Erwerb einer Eigentumswohnung von 1980
bis 1990 unter zwei Jahresgehilter fiir den Eigenkapitalbedarf aufwenden mussten,
sind es 2015 bis 2024 mehr als drei Jahresgehilter.

o Mit der aktuellen Sparquote von 20% miissen Haushalte heute rund 14 Jahre sparen,
um das notwendige Eigenkapital bereitzustellen. In den 1980er-Jahren benétigten Haus-
halte nur halb so lange.

e Diese Entwicklung fiihrt dazu, dass der Zugang zu Eigentum zunehmend vom vor-
handenen Vermdgen abhingt. Haushalte mit ausreichenden Ersparnissen oder fami-
lidrer Unterstiitzung konnen steigende Eigenkapitalanforderungen eher bewiltigen,
wahrend Haushalte mit geringem Vermogen oder ohne familidre Hilfe trotz bezahlba-
rer Kreditraten haufig au3en vor bleiben.

o Politisch ist es daher entscheidend, die Eintrittshiirden in den Eigentumsmarkt zu sen-
ken. Eine gezielte Senkung der Grunderwerbsteuer, kombiniert mit einer Anhebung
der Grundsteuer, konnte die Hiirden beim Kauf deutlich mindern, ohne die 6ffentli-
chen Haushalte zu belasten.

Schliisselworter Erschwinglichkeit von Wohneigentum, Wohneigentum, Vermogensungleich-
heit

JEL-Klassifikation R21, R31, D31, G51
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1 Einleitung

Die abnehmende Erschwinglichkeit von Wohneigentum in deutschen Stadten ist zu einem
zentralen sozialen und wirtschaftlichen Thema mit direkten Auswirkungen auf Vermogens-
bildung und Generationengerechtigkeit geworden. Wohneigentum ist nicht nur ein wichti-
ger Bestandteil individueller Lebenszufriedenheit, sondern auch eine zentrale Quelle fiir
langfristigen Vermogensaufbau (Bach et al. 2021; Zumbro, 2014). In Deutschland ist die Ei-
gentumsquote mit rund 44 Prozent deutlich unter dem europaischen Durchschnitt von etwa
70 Prozent und im Trend abnehmend.! In diese Studie untersuchen wir die Entwicklung der
Erschwinglichkeit von Wohneigentum. Wir beantworten die Fragen: Wie viel ihres Einkom-
mens miissen Haushalte fiir die monatlichen Hypothekenzahlungen aufwenden? Wie viel
Eigenkapital miissen sie zu Beginn bereitstellen? Und wie haben sich diese Belastungen im
Zeitverlauf entwickelt??

Die Erschwinglichkeit von Wohneigentum hidngt im Wesentlichen von zwei Faktoren ab.
Erstens miissen Kiuferinnen und Kaufer ausreichend Eigenkapital fiir den nicht fremdfi-
nanzierten Kaufpreisanteil, Steuern und weitere Nebenkosten aufbringen. Zweitens miis-
sen sie die laufenden Zins- und Tilgungskosten bedienen konnen. Um beide Dimensionen
zu erfassen, kombinieren wir Daten zu Hypothekenkonditionen, verfiigharen Haushalts-
einkommen und Immobilienpreisen in deutschen Stidten fiir den Zeitraum von 1980 bis
2024. Daraus berechnen wir zwei Kennzahlen: (i) die Hypothekenquote, welche den Anteil
derjahrlichen Zins- und Tilgungskosten des Hypothekendarlehens am jahrlich verfiigbaren
Haushaltseinkommen darstellt, und (ii) die Figenkapitalquote, welche das Verhiltnis des
beim Kauf falligen Eigenkapitalbedarfs - also den nicht fremdfinanzierten Kaufpreisanteil,
Steuern und Nebenkosten - zum jahrlich verfiigharen Haushaltseinkommen darstellt.

Unsere Analyse zeigt deutliche Unterschiede bei beiden Kennzahlen im Zeitverlauf. Wih-
rend Haushalte der Babyboomer-Generation, die zwischen 1980 und 1990 Wohneigentum
erwarben, rund 20% ihres Einkommens fiir Hypothekenzahlungen bei Eigentumswohnun-
gen und etwa 46% bei Einfamilienhdusern aufwendeten, liegt die Belastung bei Millennials,
die zwischen 2015 und 2024 in den Markt eingetreten sind, mit etwa 25 bzw. 42% auf einem
dhnlichen Niveau. Trotz stark gestiegener Immobilienpreise seit 2010 haben sinkende Zin-
sen den Anstieg weitgehend kompensiert.

Anders beim Eigenkapitalbedarf: Babyboomer mussten in den 1980er-Jahren etwa das 1,7-

IVgl. https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/ILC_LVHOB2/default/table.

2Zeitgleich zu diesem Kurzbericht erscheint von den Autoren ein Kiel Institut Arbeitspapier zu diesem The-
ma. Dieses enthilt neben einer detaillierten Analyse der hier vorgestellten Ergebnisse auch Robustheitspriifun-
gen und Resultate fiir individuelle Stiddte (Amaral et al. 2025).
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Fache ihres Jahreseinkommens an Eigenkapital fiir eine Wohnung und rund das 3,6-Fache
fiir ein Einfamilienhaus aufbringen, Millennials heute dagegen mehr als drei bzw. fiinf Jah-
reseinkommen. Mit der aktuellen Sparquote von 20% miissen Millenials heute rund 14 Jah-
re sparen, um das notwendige Eigenkapital bereitzustellen. In den 80er-Jahren benétigten
Haushalte nur halb so lange. Demnach sind nicht die laufenden Zins- und Tilgungskosten,
sondern der hohen Eigenkapitalbedarf die zentrale Hiirde fiir den Eigentumserwerb - ins-
besondere fiir Haushalte mit geringen Ersparnissen oder ohne familidre Unterstiitzung.

Die Fokussierung der politischen Debatte allein auf die monatliche Kreditbelastung greift
daher zu kurz. Entscheidend fiir die Erschwinglichkeit von Wohneigentum sind die hohen
Einstiegskosten, die durch steigende Immobilienpreise (und damit einhergehend hohere
Nebenkosten) stetig zunehmen. Um den Zugang zu Wohneigentum breiteren Bevolkerungs-
schichten zu ermdglichen, sollte die Politik vorrangig diese Hiirden senken. Ein Ansatz-
punkt ist die Grunderwerbsteuer, die im Durchschnitt rund 5-6 Prozent des Kaufpreises
ausmacht. Eine deutliche Senkung dieser Steuer, kombiniert mit einer moderaten Anhe-
bung der Grundsteuer zur Kompensation der Einnahmeverluste,3 konnte den Markteintritt
insbesondere fiir junge Haushalte mit geringem Vermogen erheblich erleichtern und lang-
fristig zu einer breiteren Vermogensbildung beitragen.

2 Entwicklung der Erschwinglichkeitvon
Wohneigentum

Zur Analyse der langfristigen Entwicklung der Wohnerschwinglichkeit in Deutschland ver-
wenden wir zwei Kennzahlen. Die Hypothekenquote misst den Anteil des verfiigbaren Haus-
haltseinkommens, der jahrlich fiir Zins- und Tilgungskosten aufgewendet wird. Sie zeigt,
wie stark die laufende finanzielle Belastung eines durchschnittlichen Haushalts ist. Die Ei-
genkapitalquote erfasst den Anteil des verfiigbaren Haushaltsjahreseinkommens, der beim
Erwerb einer Immobilie unmittelbar aufbracht werden muss - bestehend aus dem nicht
fremdfinanzierten Kaufpreisanteil, Grunderwerbsteuer und Notar- und Grundbuchkosten.

Beide Kennzahlen basieren auf Daten zu Immobilienpreisen, Hypothekenzinsen, Finan-
zierungsquote (Loan-to-value, LTV), Riickzahlungsraten und Haushaltseinkommen fiir den
Zeitraum 1980--2024. Fiir die Berechnungen werden regionale Preisdaten aus dem German
Real Estate Index (GREIX) sowie regionale Hypothekeninformationen von der Interhyp
Gruppe und dem Verband deutscher Pfandbriefbanken (vdp) verwendet.*

SDa die Grunderwerbsteuer auf Landesebene und die Grundsteuer auf kommunaler Ebene erhoben wird,
erfordert eine einnahmeneutrale Reform eine entsprechende Koordinierung zwischen Liandern und Gemeinden.

“Wir m6chten uns personlich bei Dr. Georg Weigert von der Interhyp Gruppe und Thomas Hofer von vdp fiir
die Bereitstellung der Daten bedanken.

Kiel Institute for the World Economy 5
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Wie Panel (a) in Abbildung 1 zeigt, sank die Hypothekenquote fiir Eigentumswohnungen
von rund 22% (1980) auf 18% (2005). Seit 2006 stieg sie wieder an und erreichte 2022 einen
Hochststand von 28%, bevor sie 2024 auf 25% zuriickging. Die starken Schwankungen in
den 1980er-Jahren spiegeln vor allem Zinsbewegungen wider.

Panel (b) in Abbildung 1 illustriert die Entwicklung der Eigenkapitalquote: Diese verharrte
bis 2008 um etwa das 1,7-1,8-Fache des Jahreseinkommens und stieg mit den stark zuneh-
menden Preisen deutlich auf 3,8 (2022), aber ging zuletzt auf 3,2 (2024) zuriick. Damit haben
sich die Einstiegskosten seit den 1980er-Jahren nahezu verdoppelt und bilden die zentrale
Hiirde fiir den Eigentumserwerb.

Abbildung 1: Eigentumswohnungen

(a) Hypothekenquote (b) Eigenkapitalquote
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Anmerkung: Die Hypothekenquote misst den Anteil des jahrlich verfiigbaren Haushaltseinkommens, der jahrlich fiir Zins-
und Tilgungskosten aufgewendet wird; die Eigenkapitalquote misst den Eigenkapitalbedarf (der nicht fremdfinanzierte Kauf-
preisanteil, Steuern, Nebenkosten) relativ zum jahrlich verfiigharen Haushaltseinkommens. Eine Hypothekenquote von 30
bedeutet, dass 30 % des verfiigbaren Haushaltseinkommens fiir die Hypothek anfallen; eine Eigenkapitalquote von 3,0 be-
deutet, dass das Dreifache des verfiigbaren Haushaltsjahreseinkommens als Einstiegskosten erforderlich ist.

Quelle: Bundesbank, DESTATIS, EUROPACE, GREIX, Interhyp Gruppe, Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen der Lén-
der, vdp. Eigene Berechnungen.

Fiir Einfamilienhduser (Abbildung 2) ist die Hypothekenquote historisch hoher als bei Woh-
nungen: Sie fiel von ca. 60 % (1981) auf 34 % (2005), stabilisierte sich anschlieBend um 37 %
und stieg ab 2016 bis auf 50 % (2022), zuletzt 43 % (2024). Die hochsten Werte der Hypothe-
kenquote liegen liberwiegend im Zeitraum 1980-1995.

Wie bei Eigentumswohnungen, erhohte sich die Eigenkapitalquote auch fiir Einfamilien-
hauser stark: von rund 3,9 (1980) auf 6,9 (2022), zuletzt 5,5 (2024). Sowohl bei Einfami-
lienhdusern als auch bei Eigentumswohnungen trug neben héheren Preisen die seit 2006
von den Bundeslindern festgelegte und vielfach angehobene Grunderwerbsteuer wesent-
lich zum Anstieg der Einstiegskosten bei.

Wihrend die Hypothekenquote iiber die Zeit dank Zinsriickgidngen relativ stabil blieb bzw.
fiir Eigentumswohnungen nur leicht anstieg, hat sich die Eigenkapitalquote deutlich erh6ht

Kiel Institute for the World Economy 6
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Abbildung 2: Einfamilienhauser

(a) Hypothekenquote (b) Eigenkapitalquote
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Anmerkung und Quelle: Siehe Abbildung 1.

und ist heute die zentrale Hiirde fiir Haushalte, die eine Immobilie kaufen wollen. Das ver-
starkt Verteilungs- und Generationengerechtigkeitsfragen, da der Zugang zu Wohneigen-
tum damit zunehmend durch Vermoégen bestimmt wird.

Im Generationenvergleich mussten Haushalte, die zwischen 1980 und 1990 eine Eigentums-
wohnung erwarben (Babyboomer) bei einer Bruttosparquote von 20% rund 6,8 Jahre sparen
um das 1,7-fache ihres verfiigbaren Haushaltseinkommen anzusparen und die Eigenkapi-
talkosten zu decken. Kiuferinnen und Kdufer der Jahre 2015 bis 2024 (Millennials) miissen
hingegen bei gleicher Sparquote rund 13,9 Jahre sparen, um den Eigenkapitalbedarf des 3,1-
fachen ihres verfiigharen Haushaltseinkommens zu decken.> Hinzu kommt, dass die gestie-
genen Mieten vor dem Umzug in die eigenen vier Wiande das Ansparen des erforderlichen
Eigenkapitals zuséatzlich erschweren (Kholodilin und Baake, 2024).

Demzufolge gewinnen familidre Vermogenstransfers zunehmend an Bedeutung. Der An-
teil der Eigenmittel, den Haushalte aus eigener Ersparnis aufbringen, sank zwischen 2012-
-2017 und 2018--2021 von rund 50 % auf 38 %, wiahrend Schenkungen und Erbschaften von
21% auf 31% zunahmen (BBSR, 2019; LBS, 2024). Parallel stieg der Anteil geerbter Im-
mobilien am Gesamtmarkt von etwa 15 % auf rund 25 % (BBSR, 2019, 2023). Auch der An-
teil von Kauferinnen und Kiaufer, deren Eltern zur Miete wohnten, ging deutlich zuriick
(Lersch et al. 2025). Damit verschiebt sich der Zugang zu Wohneigentum zunehmend von
einer einkommens- zu einer vermogensbasierten Grenze - mit wachsenden Folgen fiir die
Verteilungs- und Generationengerechtigkeit.

Diese Entwicklung unterstreicht, dass MaBBnahmen zur Verbesserung zur Erschwinglich-

>Die Berechnungen basieren auf einer Bruttosparquote von 20% des verfiigbaren Einkommens. Dabei wird
der Zinseszinseffekt mit jihrlicher Einzahlung beriicksichtigt, unter Verwendung des durchschnittlichen risi-
kofreien Zinssatzes zehnjahriger Bundesanleihen: 7,9% (1970-1990) fiir die Babyboomer und 1,7% (2005-2024)
fiir die Millennials.

Kiel Institute for the World Economy 7
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keit von Wohneigentum nicht nur auf laufende Kreditkosten, sondern vor allem auf die
Senkung der hohen Einstiegshiirden abzielen sollten - etwa durch eine Reform der Grund-
erwerbsteuer.

3 Politische Implikationen

Mit steigenden Immobilienpreisen haben sich insbesondere die Einstiegskosten durch den
erforderlichen Eigenkapitalbedarf deutlich erh6ht. Politische MaBBnahmen zur Verbesse-
rung der Erschwinglichkeit von Wohneigentum sollten daher auf die Senkung der Einstiegs-
kosten abzielen. MaBBnahmen, die ausschlieBlich die laufenden Kreditbelastungen verrin-
gern, kommen in erster Linie Haushalten mit ausreichenden Ersparnissen oder familidrer
Unterstiitzung zugute, wihrend einkommens- und vermogensschwache Haushalte weiter-
hin vom Eigentumserwerb ausgeschlossen bleiben. Eine Entlastung bei den Einstiegskos-
ten wiirde dagegen auch Haushalten ohne familidre Hilfe den Zugang zum Immobilien-
markt erleichtern und damit Chancengleichheit beim Vermogensaufbau fordern.

Da Steuern einen erheblichen Teil der Einstiegskosten ausmachen, bietet sich insbesonde-
re eine Senkung der Grunderwerbsteuer an. Die dadurch entstehenden Mindereinnahmen
konnten durch eine moderate Anhebung der jahrlichen Grundsteuer kompensiert werden.
Dies wiirde die Belastung durch Steuern vom Eigenkapitalbedarf auf die laufenden Kosten
iibertragen und somit den Zutritt zum Eigenheim erleichtern.®

°Entscheidend fiir die tatsichliche Entlastung der Kiuferinnen und Kiufer ist die Preiswirkung. Dolls et
al. (2025) zeigen, dass VerKduferinnen und Kéufer in einem angespannten Markt ihre Preise nach einer Sen-
kung der Grunderwerbsteuer erh6hen konnten. Besley et al. (2014) finden jedoch, dass bei einer temporiren
Steuersenkung rund 60 % der Entlastung tatsidchlich bei den Kduferinnen und Kéaufer verblieb. Selbst wenn Im-
mobilienpreise im gleichen Umfang wie die Steuerreduktion steigen sollten, wiirde sich dennoch ein Teil der
Einstiegskosten in laufende Kosten verlagern - und damit die zentrale Eintrittshiirde in den Eigentumsmarkt
deutlich senken.

Kiel Institute for the World Economy 8
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